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Penelitian ini bertujuan untuk membahas mengenai pengaruh profitabilitas, 
likuiditas, dan leverage terhadap financial distress pada perusahaan BUMN yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. Penelitian ini menggunakan 
metode purposive sampling yang memperoleh sampel sebanyak 15 perusahaan 
dan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Penelitian ini 
menggunakan statistik deskriptif dan analisis regresi logistik dengan 
menggunakan program Statistical Package for Social Sciences (SPSS) 20.00. 
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas yang diproksikan oleh 
return on asset berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress, 
sementara likuiditas yang diproksikan oleh current ratio dan leverage yang 
diproksikan oleh debt to equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap 
financial distress. Rasio profitabilitas, likuiditas dan leverage berpengaruh secara 
simultan terhadap financial distress. 




This study aims to discuss the effect of profitability, liquidity, and leverage on 
financial distress in state-owned companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange in the 2014-2018 period. This study used a purposive sampling method 
that obtained a sample of 15 companies and the data used in this study were 
secondary data. This study uses descriptive statistics and logistic regression 
analysis using the Statistical Package for Social Sciences (SPSS) program 20.00. 
The results of this study indicate that the profitability proxied by return on assets 
has a significant positive effect on financial distress, while the liquidity proxied 
by the current ratio and leverage proxied by the debt to equity ratio has no 
significant effect on financial distress. Profitability, liquidity and leverage ratios 
have a simultaneous effect on financial distress. 
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1. PENDAHULUAN 
Tujuan utama dari sebuah perusahaan adalah menghasilkan laba semaksimal 
mungkin, namun seiring dengan berjalannya operasional perusahaan akan 





yang paling dihindari oleh setiap perusahaan adalah terjadinya kebangkrutan, 
dimana perusahaan dapat dinyatakan menuju kebangkrutan apabila perusahaan 
tersebut mengalami kesulitan dalam memenuhi kewajiban yang mengakibatkan 
penurunan kondisi keuangan atau disebut dengan financial distress. 
Financial distress merupakan suatu tahap penurunan dari kondisi 
keuangan yang terjadi sebelum kebangkrutan atau likuidasi. Dalam kebangkrutan 
perusahaanatidak serta merta langsung mengalami hal tersebut, melainkan melalui 
beberapa tahap yang dapat dilihat tanda-tandanya. Financial distress dimulai dari 
ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban-kewajiban, terutama 
kewajiban yangabersifat jangka pendek termasuk kewajiban likuiditas dan juga 
kewajiban dalam kategori solvabilitas.  
Analisa laporanakeuangan menjadi salah satu alat yang dapat digunakan 
untuk memprediksiaterjadinya kebangkrutan, dimana laporan keuanganadijadikan 
dasar dalam mengukur kesehatan suatu perusahaan melaluiarasio-rasio keuangan 
yang telah ada. Kesehatan suatu perusahaan akan mencerminkan kemampuan 
perusahaan dalam menjalankan usaha, distribusi aktiva, keefektifan penggunaan 
aktiva, pendapatan yang telah dicapai atau hasil usaha, beban-beban tetap yang 
harus dibayar, serta potensi kebangkrutanayang akan dialami. Oleh karena itu, 
rasio keuangan bermanfaat dalam memprediksi kebangkrutan bisnis untuk periode 
satu sampai lima tahun sebelum bisnis tersebut benar-benar bangkrut.  
Kondisi financial distress dapat disebabkan oleh berbagai macam faktor, 
namun faktor utamanya adalahamengenai kinerja keuangan dari perusahaan itu 
sendiri. Lebih jauh lagi dinyatakan bahwa rasio-rasio keuangan yang 
memperlihatkan kinerja keuangan secara rill antara lain adalah profitabilitas, 
likuiditas dan leverage, sementaraaitu terdapat juga faktor selain kinerja keuangan 
namun berhubungan dengan kondisi perusahaan tersebut yaitu faktor karakteristik 
perusahaan yang dapat dijabarkan dalam karakteristik ukuran perusahaan dan 
karakteristik operasional yang biasanya digambarkan dalam arus kas perusahaan.  
Badan Usaha Milik Negara (BUMN) merupakan salahasatu pelaku dalam 
kegiatan ekonomi di negara Indonesia yang memiliki peranan penting dalam 





dimiliki oleh negara, BUMN diharapkan dapat memberikannkontribusi terhadap 
perekonomian nasional khususnya dalam hal penerimaannpendapatan negara.  
Profitabilitas menunjukkan efisiensi dan efektivitas penggunaan asset 
perusahaan karena rasio ini mengukur kemampuannnperusahaan dalam 
menghasilkan laba berdasarkan penggunaan asset. Rasio Profitabilitas dapat 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan 
dan mengetahui kesehatan perusahaan, karena jikaaprofitabilitas menunjukkan 
negatif berarti perusahaan mengalami prediksi kebangkrutan.  
Likuiditas merupakan suatu kemampuan perusahaan dalam membayar 
kewajiban (obligasi) keuangan yang harus segera dilunasi (bersifat jangka 
pendek). Sementara Leverage dapatddiartikan sebagai kemampuan suatu etitas 
untuk melunasi hutang lancar maupun hutang jangka panjang, atau rasio yang 
digunakan untuk menilai sejauh mana suatu entitas dibiayai dengan hutang.  
 
2. METODE 
Jenis penelitian ini adalah penelitian deskriptif dan asosiatif, populasi yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia, Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan BUMN yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. Metode pengumpulan 
data yang digunakan dalam penelitian ini dengan menggunakan metode 
dokumentasi. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 
statistik deskriptif dan analisis regresi logistik. 
a. Variabel Dependen 
Dalam penelitian ini variabel dependen yang digunakan adalah financial 
distress. Financial distress merupakan tahap penurunan kondisi keuangan 
yang terjadi sebelum kebangkrutan atau likuidasi. 
Variabel dependen yang digunakan berupa variabel kategorik 
(dikotomi/biner). Variabel biner yaitu variabel yang hanya terdiri dari dua 
nilai. Dimana 1 untuk perusahaan tidak mengalami financial distress dan 0 






b. Variabel Independen 
1). Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dan 
mengetahui kesehatan perusahaan. Rasio profitabilitas diwakilkan 
dengan rasio Return On Asset (ROA) yaitu rasio yang digunakan 
untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang dimiliki.  







2). Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewaajiban jangka pendek 
dengan melihat besarnya aktiva lancar relatif terhadap hutang lancar. 
Rasio likuiditas diwakilkan oleh Current Ratio (CR) yaitu rasio yang 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
utang jangka pendeknya (jatuh tempo kurang dari satu tahun) dengan 
menggunakan aktiva lancar.  






3). Rasio Leverage  
Rasio leverage adalah rasio yang digunakan untuk menunjukan 
proporsi penggunaan hutang dalam pembiayaan investasi. Rasio 
leverage diwakilkan oleh Debt to Equity Ratio (DER) dimana rasio 
tersebut menunjukan perbandingan antara hutang dengan modal 
sendiri. Rasio ini menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik 














3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Analisis Statistik Deskriptif 
Adapun hasil dari analisis statistik deskriptif sebagai berikut: 
Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
  
N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 
ROA 75 -6,91 -1,55 -3,2701 1,19323 
CR 75 -0,97 2,56 0,3194 0,54412 
DER 75 -2,53 1,63 0,1503 0,79254 
FD 75 0 1 0,73 0,445 
Sumber: data sekunder diolah, 2019 
Berdasarkan hasil statistik deskriptif diketahui: 
a. Variabel return on asset (X1) dengan nilai minimum sebesar -6,91; nilai 
maksimum sebesar -1,55; nilai rata-rata sebesar -3,2701 dan standar deviasi 
sebesar 1,19323. 
b. Variabel current ratio (X2) dengan nilai minimum sebesar -0,97; nilai 
maksimum sebesar 2,56; nilai rata-rata sebesar 0,3194 dan standar deviasi 
sebesar 0,54412. 
c. Variabel debt to equity ratio (X3) dengan nilai minimum sebesar -2,53; nilai 
maksimum sebesar 1,63; nilai rata-rata sebesar 0,1503 dan standar deviasi 
sebesar 0,79254. 
d. Variabel financial distress (Y) dengan nilai minimum sebesar 0; nilai 









3.2 Analisis Regresi Logistik 
3.2.1 Koefisien Regresi Logistik 
Tabel 2. Hasil Uji Regresi Logistik 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
Step 1a 
Ln_X1 2,880 1,131 6,480 1 0,011 17,814 
Ln_X2 2,286 2,002 1,304 1 0,253 9,835 
Ln_X3 1,272 1,562 0,663 1 0,416 3,567 
Constant 12,265 4,459 7,567 1 0,006 212148,815 
Variable(s) entered on step 1: Ln_X1, Ln_X2, Ln_X3. 
a. Variabel Return On Asset (𝛽1 = 2,880) 
Apabila variabel independen lainnya (current ratio dan debt to equity ratio) 
dianggap konstan, maka setiap unit kenaikan return on asset akan 
mengakibatkan log of odds tidak terjadinya financial distress sebesar = 2,880 
kali. Dengan demikian analisis hasil regresi ini mendukung hipotesis yang 
menyatakan Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap 
probabilitas tidak terjadinya financial distress. 
b. Variabel Current Ratio (𝛽2 = 2,286) 
Apabila variabel independen lainnya (return on asset dan debt to equity ratio) 
dianggap konstan, maka setiap unit kenaikan current ratio akan 
mengakibatkan log of odds tidak terjadinya financial distress sebesar 2,286 
kali. Dengan demikian analisis hasil regresi ini mendukung hipotesis yang 
menyatakan Current Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap probabilitas 
tidak terjadinya financial distress. 
c. Variabel Debt to Equity Ratio (𝛽3 = 1,987) 
Apabila variabel independen lainnya (return on asset dan current ratio) 
dianggap konstan, maka setiap unit kenaikan debt to equity ratio akan 
mengakibatkan log of odds tidak terjadinya financial distress sebesar 1,987 
kali. Dengan demikian analisis hasil regresi ini mendukung hipotesis yang 
menyatakan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif terhadap 







3.2.2 Uji Kelayakan Model Regresi (Hosmer and Lemeshow’s Test) 
Goodness fit model digunakan untuk mengetahui apakah data observasi cocok 
atau sesuai dengan model regresi. Jika signifikansi lebih besar dari 0,05 maka 
model dinilai fit atau sesuai. 
Tabel 3. Hasil Hosmer and Lemeshow Test 
Hosmer and Lemeshow Test 
Step Chi-square df Sig. 
1 1,399 8 ,994 
Pengujian goodness fit model dengan menggunakan hipotesis berikut: 
H0 = Model sesuai (fit) dengan data 
H1 = Model tidak sesuai (fit) dengan data 
Setelah dilakukan analisa data dengan menggunakan bantuan program 
SPSS 20.0 for windows maka diketahui nilai Hosmer and Lemeshow Test sebesar 
= 1,399 (0,994) karena nilai probabilitas 0,994 > 0,05 maka H0 diterima, artinya 
bahwa model yang dipakai dalam penelitian ini cocok atau sesuai dengan data 
observasi. 
3.2.3 Uji Penilaian Keseluruhan (Overall Model Fit) 
Statistik -2 Log Likehood digunakan untuk melakukan pengujian penilaian 
keseluruhan model terhadap data. 
Tabel 4. Hasil -2 Log Likehood 
Keterangan -2 Log Likehood 
Block Number = 0 47,957 
Block Number = 1 14,389 
Dari tabel diatas menunjukan bahwa hasil -2 Log Likehood pada awal 
(hasil block number 0) dengan nilai -2 Log Likehood pada akhir (hasil block 
number 1) mengalami penurunan yang berarti hipotesis nol tidak dapat ditolak 








3.2.4 Pengujian Simultan (Omnibus Test of Model Coefficients) 
Tabel 5. Hasil Omnibus Tests of Model Coefficients 
 Chi-square df Sig. 
Step 1 
Step 33,568 3 ,000 
Block 33,568 3 ,000 
Model 33,568 3 ,000 
Hasil pengujian Omnibus Test diperoleh nilai Chi Square (penuruan nilai -
2 Likehood) sebesar 33,568 dengan signifikansi sebesar 0,000. Nilai Chi Square 
(X2hitung) sebesar 33,568 dengan signifikansi 0,000 < 0,05. Nilai signifikansi yang 
lebih kecil dari nilai α sebesar 0,05 menunjukkan adanya pengaruh yang 
signifikan dari ketiga variabel yaitu profitabilitas, likuiditas dan leverage secara 
bersama-sama dapat menjelaskan kemungkinan terjadinya financial distress. 
3.2.5 Negelkerke R Square (R2) 
Negelkerke R Square digunakan untuk menguji ketepatan model. Nilai Negelkerke 
R2 menunjukkan besarnya variabel independen dalam menjelaskan variabel 
dependen. 
Tabel 6. Hasil Negelkerke R Square 
Step -2 Log 
likelihood 




1 14,389a ,413 ,775 
a. Estimation terminated at iteration number 8 because 
parameter estimates changed by less than ,001. 
Setelah dilakukan pengolahan data diketahui nilai Negelkerke R2 = 0,775 
artinya bahwa variabel return on asset (X1), variabel current ratio (X2) dan 
variabel debt to equity ratio (X3) mampu menjelaskan variabel financial distress 
(Y) sebesar 77,5% sedangkan sisanya 22,5% dijelaskan oleh variabel-variabel lain 
diluar model yang penulis gunakan. 
3.2.6 Uji Hipotesis (Uji Wald) 
Uji Wald digunakan untuk mengetahui secara persial apakah variabel independen 







Tabel 7. Hasil Uji Wald 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
Step 1a 
Ln_X1 2,880 1,131 6,480 1 ,011 17,814 
Ln_X2 2,286 2,002 1,304 1 ,253 9,835 
Ln_X3 1,272 1,562 ,663 1 ,416 3,567 
Constant 12,265 4,459 7,567 1 ,006 212148,815 
a. Variable(s) entered on step 1: Ln_X1, Ln_X2, Ln_X3. 
Dari hasil analisa data diperoleh bahwa variabel return on asset (X1) 
signifikan pada probabilitas 0,011. Untuk variabel current ratio (X2) tidak 
signifikan pada probabilitas 0,135 dan variabel debt to equity ratio (X3) tidak 
signifikan pada probabilitas 0,219. Hal ini menunjukkan bahwa secara individu 
(parsial) variabel return on asset (X1) mempengaruhi financial distress (Y), 
variabel current ratio (X2) dan variabel debt to equity ratio (X3) tidak 
mempengaruhi financial distress (Y). 
3.3 Pembahasan 
3.3.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas yang diproksikan oleh return 
on asset berpengaruh signifikan terhadap  peluang financial distress dengan p-
value 0,011 < 0,05 maka H0 ditolak, yang berarti hipotesis pertama yang 
menyatakan bahwa “terdapat pengaruh positif signifikan profitabilitas terhadap 
financial distress” terbukti kebenarannya. Dimana nilai koefisien variabel return 
on asset bertanda positif yang artinya semakin tinggi return on asset yang dimiliki 
oleh perusahaan maka semakin tinggi peluang tidak mengalami financial distress. 
Hal tersebut berarti bahwa perusahaan yang memiliki tingkat ROA yang 
tinggi mengindikasikan perusahaan tersebut mampu menghasilkan laba, sehingga 
dapat digunakan untuk mendanai aktivitas perusahaan maupun membayar 
kewajiban-kewajiban. Hasil penelitian ini didukung dan sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Chritine, Wijaya, Chandra, & Pratiwi (2009) serta penelitian 
yang dilakukan oleh Carolina, Maropaung, & Pratama (2018) yang menyatakan 







3.3.2 Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas yang diproksikan oleh current 
ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress dengan p-value 
0,253 > 0,05 maka H0 diterima, yang berarti hipotesis kedua yang menyatakan 
bahwa “terdapat pengaruh positif signifikan profitabilitas terhadap financial 
distress” tidak terbukti kebenarannya. Tidak terdapat pengaruh signifikan antara 
likuiditas terhadap financial distress. Hal ini disebabkan karena likuiditas dengan 
current ratio merupakan pengukuran likuiditas jangka pendek, sedangkan peluang 
financial distress merupakan prediksi jangka panjang. Hasil penelitian ini tidak 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Pulungan, Lie, Jubi, & Astuti 
(2017) yang menyatakan bahwa ada pengaruh positif signifikan antara likuiditas 
yang diproksikan oleh current ratio terhadap financial distress. Namun sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Aisyah, Kristanti, & Zultilisna (2017) yang 
menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap financial 
distress. 
3.3.3 Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage yang diproksikan oleh debt to 
equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress dengan p-
value 0,416 > 0,05 maka H0 diterima, yang berarti hipotesis ketiga yang 
menyatakan bahwa “terdapat pengaruh positif signifikan leverage terhadap 
financial distress” tidak terbukti kebenarannya.  Besarnya perusahaan dalam 
menggunakan hutang tidak berpengaruh pada kondisi financial ditress. Sekalipun 
perusahaan memiliki banyak hutang untuk membiayai operasionalnya, namun 
terdapat faktor lain yang dapat digunakan perusahaan untuk mengatasi kondisi 
tersebut yaitu dengan asset yang dimiliki serta laba yang mampu dihasilkan 
perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Febriyan & Prasetyo (2019) serta penelitian yang dilakukan oleh 
Simanjuntak, Titik, & Aminah (2017) yang menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh secara positif signifikan terhadapa financial distress. Namun hasil 





& Pratama (2018) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan 




Kesimpulan dalam penelitian ini, secara parsial ada pengaruh secara signifikan 
positif antara profitabilitas yang diproksikan oleh return on asset terhadap 
financial distress. sementara untuk likuiditas yang diproksikan oleh current ratio 
dan leverage yang diproksikan oleh debt to equity ratio tidak berpengaruh 
signifikan terhadapa financial distress. Secara simultan return on asset, current 
ratio dan debt to equity ratio terhadap financial distress pada perusahaan BUMN 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018. 
4.2 Keterbatasan Penelitian 
Keterbatasan dalam penelitian ini adalah dari perusahaan yang menjadi populasi 
penelitian hanya 15 perusahaan yang memenuhi kriteria dan dapat digunakan 
sebagai sampel penelitian serta penelitian ini hanya menggunakan rentang waktu 
yang cukup singkat yaitu 5 tahun (2014-2018). 
4.3 Saran 
Bagi peneliti selanjutnya dapat menggunakan sampel penelitian yang berbeda dan 
lebih beragam, menggunakan rentan waktu yang cukup panjang serta dapat 
memasukkan faktor-faktor lain diluar rasio keuangan seperti ukuran perusahaan, 
pertumbuhan ekonomi, tingkat inflansi dan lain sebagainya. 
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